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转口贸易平台的重要性日益凸显。从 1867 年到 1900 年的三十多年间，中国从香港进口的货物占全











































































疑，政府所出台的一系列政策，如上世纪 70 年代的鼓励房地产业发展、80 年代将港币与美元挂钩、90 年代亚洲金
融危机中的政府救市策略等都被认为是对“积极不干预”策略的背离。 
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点项目放于内陆地区，而上海的发展增速有所放缓13。在经济增长速度上，上海在 1949 至 1952 年









于广东、山东和长三角地区的其他省份。在 1978 年至 1990 年的 10 多年间，上海的 GDP 的平均增




高达 42.4%，国有企业完成产值占总产值的比例高达 91.7%，远高于全国水平 77.6%19，这也就导致
上海的政府部门、企业和工作人员习惯于计划经济的思维模式及其所带来的福利，难于达到思想和
行动上的突破。 
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 此处数据来源为中国统计年鉴 2010 和上海统计年鉴 2000，网址分别为中国国家统计局官方网站











展开始腾飞，不仅在 GDP 增速上赶超全国平均水平（图 1），而且在文化、城市建设、社会保障和
福利事业等各方面确立了中国的龙头地位。从 1993 年至 2009 年的 16 年间，上海的 GDP 从 1114 亿
元翻了超过 10 倍，达到了 15046 亿元，地区生产总值占全国国内生产总值的比重也稳步攀升，特








2003 年 6 月 29 日，商务部副部长安民代表中央政府与香港特区财政司司长梁锦松签署了《内







通后，两地间的旅游就呈现迅速的发展势头。从 2003 年至 2009 年的六年之间，在国内政策的鼓励
下，赴港旅游的总人数从 1554 万人次上升到 2959 万人次，并一度在 2004 年达到了 40%的增长率，
来沪旅游的香港人次随着上海开放程度的加大也大大提高了。这一事实充分说明了两地之间在旅游
这一典型服务性行业上的协同合作不断深化。总的来说，上海对香港的进出口贸易总额在 1993 年
至 2009 年之间的平均增长率为 13.37%，在 CEPA 签订后的几年间，上海对香港的出口达到了 21.63%
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 数据来源为上海统计年鉴 2010 和中国统计年鉴 2010，网址同注 15 
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 CEPA 为《内地与香港关于建立更紧密经贸关系安排》（Closer Economic Partnership Arrangement）的英文简称，CEPA
的总体目标是在一国两制的基本方针下，逐步取消贸易壁垒和歧视性措施，促进双边贸易自由化和经贸合作，以期
实现优势互补和可持续发展 

































d_social_indicators/index_tc.jsp#ext_trade 和 http://www.stats-sh.gov.cn/data/release.xhtml 
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的方式应对这场危机。上海在 2008 年和 2009 年的 GDP 增速显著下滑，其中很大的原因在于出口导
向型经济结构使得本地经济易受国际经济的影响，这也暴露了上海所存在的经济结构过于单一和落
后的问题，即三大产业中制造业所占比例过大，且全市 GDP 主要依赖出口拉动，高端制造业和高增
值服务业在 GDP 中的比重远低于香港水平，见表 1，表 2。在这种情况下，上海制定了建立国际金
融中心、国际航运中心、国际贸易中心和中国经济中心的目标，并提出了升级落后的经济模式，加
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年，上海规定合营企业的所得税率为 30%，并有地方附加税 10%，合计税率 33%，而与之相比，香港的企业所得税
只有 17%。现在（2011）上海一般企业的企业所得税率为 25%，而香港仅有 16.5%，同样是存在很大差距 
26
 参见郭晓静，袁宏燕，2008，香港与上海服务业软环境建设比较与借鉴，世纪桥，2008 年第 5 期，pp.71-74 







立金融服务监督委员会(Financial Services Oversight Council)来监管金融机制内在风险；新成立消费者




















2001 年 5 月，国务院在批复《上海市城市总体规划（1999-2020）》时指出，上海是全国重要的
经济中心。要以可持续发展战略为主要战略方针，“全面推进产业结构的优化升级，重点发展以金
融保险业为代表的服务业和以信息产业为代表的高新技术产业，把上海建设成为经济繁荣、社会文
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社会科学院出版社，以及 U.S. Treasury Department, 2009, Financial Regulatory Reform-A New Foundation 
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重也从 1980 年的 68.3%上升为 1997 年的 85.2%30。 





多币种即时支付结算系统(Real Time Gross Settlement，简称 RTGS)，并建立起能与国际中央证券托管








重要的金融中心往往同时是总部的集聚地，如伦敦就聚集了 547 家外国银行和 180 多家外国证券交


















业的总税率仅为 24.4%，且免征营业税，在世界上排名前 50 位的城市中仅列 47 位。与此相对应，
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者的投资行为起到扭曲作用，但 2001 年香港政府取消始于 60 年代的香港银行业利率协议，实行利
率市场化配置，从而避免了政府管制带来的市场扭曲。 
第二、上海金融市场在有效性方面仍落后于香港金融市场。陈志武（2006）依据 Morck，Yeung
和 Yu（2000）对有效市场的评价标准37，认为中国的证券市场在 1991 年至 2005 年的 15 年间，股
价走势的趋同程度一直保持在 80%以上，远高于美国证券市场的 57%，这说明中国资本市场在公开
透明、理性有效等方面与成熟资本市场仍有很大差距38。 
图 4 展示了上海证券交易所在最近 15 年内的投资者开户数和上证指数年终收盘价之间的对比，
由图可以很明显发现开户数与沪指收盘价呈现正相关。2007 年左右沪市股价一路飙升的同时也带动
了新增股民数的成倍增长。通过计算股市收盘价与新增股票开户数之间的相关系数，发现从 1996
年至 2010 年的 15 年间，两者之间的相关系数是不断上升的，这反映中国国民对资本市场的关注度
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 据统计，2010 年全国 500 强中长三角有 121 家，而珠三角只有 34 家；全国民营企业 500 强中，长三角占据 319






 参考 Randall Morck, Bernard Yeung, Wayne Yu, 2000, The information content of stock markets: Why do emerging 





 参考 Z Chen, Yale School of Management, Working Paper, Jan, 2006, 取自
http://ckgsb.com/web2005/files/forum0607/rhjdzgzqs_chenzhiwu.pdf 








市开户，进行了疯狂的投资，而这种非理性的投资最终也以 2008 年泡沫的破裂而惨淡收场。 
由图 5 可见上证指数与在港发行的 H 股和红筹股的市值跟中国 GDP 增长率的关系对比。在 2000
年至 2004 年间，港股与中国 GDP 增长率的相关度大于上证指数与中国 GDP 增长率的相关度，这说
明港股相比于沪指来说更能反映包括中国宏观经济走势在内的基本面信息，因而从一个方面得出香
港金融市场的有效性高于上海金融市场。在其后的几年内，上海及香港资本市场均经历了 2007 年
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 参考张月飞，史震涛，陈耀光，2006，香港与大陆股市有效性比较研究，金融研究，2006 年第 6 期，pp33-40 















发现香港的基尼系数从上世纪 90 年代起就一直维持在 0.5 以上，说明香港社会存在收入差距很大的

























































































































































































































































































































2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
港股、上证指数与中国GDP的关系 
中国GDP增长率 H股+红筹股总市值（主板） 上证指数收盘值 






 2001 2009 
第一产业 1.5 0.8 
第二产业 46.1 39.9 
第三产业 52.4 59.4 
全市生产总值 100.0 100.0 






 2001 2009 
第一产业 0.1 0.1 
第二产业 11.9 7.3 
第三产业 88.0 92.6 
全市生产总值 100.0 100.0 
























年份 开户数（万户） 年终收盘价 相关系数 
1996 522.67  917.02  0.518 
  1997 505.44  1194.10  
1998 286.10  1146.70  
1999 281.71  1366.58  
2000 676.72  2073.48  
2001 462.00  1645.97  0.799 
 2002 136.11  1357.65  
2003 76.10  1497.04  
2004 87.24  1266.50  
2005 44.84  1161.06  
2006 153.61  2675.47  0.845 
 2007 1915.47  5261.56  
2008 725.59  1820.81  
2009 862.77  3277.14  










 年份 基尼系数 
香港 1996 0.518 
2006 0.533 
中国大陆 2001 0.450 
2008 0.480 
加拿大 2001 0.513 
2004 0.510 
英国 1996 0.520 
2005 0.510 
新加坡 1995 0.443 
2000 0.481 
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